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TURKIYE HAYAT ve EMEKLILIK A.S.
OKS DENGELI KATILIM DEGISKEN EMEKLILIK YATIRIM FONU
2023 YILINA ILISKIN YILLIK RAPOR

Bu rapor Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. OKS Dengeli Katihm Degisken Emeklilik Yatirnm
Fonu’nun 01.01.2023 - 31.12.2023 doneme iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan
faaliyet raporunun, fonun bir 6nceki donemle karsilastirmali olarak hazirlanmis bagimsiz denetimden
geemis fon bilango ve gelir tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle fon
portfoy degeri ve net varlik degeri tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla diizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2023 — 31.12.2023 DONEMININ DEGERLENDIRMESI

Kiiresel ¢apta 2023 yili enflasyondaki seyrin yakindan izlendigi bir yil oldu. Yiksek
sayilabilecek fiyat artiglari ve ABD ekonomisinin direngli goriintiisii, Fed (Amerikan Merkez
Bankasi)’in yilin 6nemli kisminda sahin bir tutum sergilemesine neden oldu. Nitekim Fed,
faiz artirimlarini yilin sonunda durdursa da 2023 yili boyunca politika faizini artirmaya devam
etti ve soz konusu yilda politika faizini 100 baz puan artirarak %5,25 - %5,50 araligina kadar
cikartti. Bununla birlikte yilin ikinci yarisinda verilerde yumusama emareleri gozlendi.
Enflasyonda ise diisiis egilimi yasandi. TUFE %6,4’lerden %3,4’¢ kadar gerilerken, Fed’in
yakindan izledigi ¢cekirdek PCE (Kisisel Tiiketim Harcamalari) enflasyonu %3,2’ye diistii.

Yilin ikinci ¢eyreginde Cin ekonomisindeki momentum kaybina istinaden Avrupa’da
zayiflama egilimi gosteren PMI verilerine karsin Avrupa Merkez Bankasi (ECB)
enflasyondaki risklere dikkat ¢ekti ve faizi 200 baz puan artirarak %4,50 seviyesine kadar
yiikseltti. Euro Bolgesi enflasyonu ise ilk ceyrekte gozlenen yilik c¢ift haneli oranlarin
ardindan faiz artiglar1 ve enerji fiyatlarindaki seyirle birlikte diisiise gecti ve yilin son
aylarinda %2,4’e kadar geldigi gozlendi. Sonrasinda diisen enflasyonla birlikte ECB de Fed
gibi faiz artiglarin1 durdurdu.

Asya’da ise Japonya’'nin ultra gevsek para politikast devam etti. Enflasyon disinda da 2023
yilinda bazi gelismeler takip edildi; ancak bu gelismeler genel olarak ikinci planda kaldu.
Faizlerin geldigi noktada sistematik risklerin giindeme gelmesine karsilik (ABD’de bir banka
menkul kiymet portfoyiiniin satiginin ardindan zarar yazdi) hiikkiimetler bazi 6nlemlerle riskin
biliylimesini engelledi. Orta Dogu’da artan gerginlik de jeopolitik risk olarak 6ne ¢ikarken, s6z
konusu durum piyasalar lizerinde gecici ve kismi bir baski unsuru olarak kaldi. Agustos
ayinda uluslararas1 kredi derecelendirme kurulusu Fitch’ in, ABD’nin uzun vadeli kredi
notunu diisiirmesi de net bir etki yaratmadh.

Fiyatlamalar tarafinda bakildiginda, faiz artislarina karsin resesyon endiselerinin diisiik
diizeyde gergeklesmesi ve enflasyonist ortam kiiresel borsalart destekledi. MSCI Gelismis ve
Gelismekte Olan Ulke endeksleri sirastyla %21,8 ve %7,0 oraninda deger kazandi. Dolar
endeksi (DXY) %2,1 deger kaybederken; Euro/Dolar paritesi, ECB’nin gorece sahin tutumu,
enerji fiyatlarindaki diisiis ve risk istahindaki goriintiiyle birlikte %3,1 oraninda yiikselis
kaydetti ve 1,10’un hafif {izerinde kapatmay1 basardi. Artan enflasyon endiseleri sonrasinda
yil igerisinde %5’in hafif iizerine ¢ikan ABD on yillik tahvil faizi ise yili %3,88’den
tamamladi. Dolar’in giiclenememesi, reel faizlerin ¢ok yiikselmemesi ve genel olarak kirilgan
ortamin arka planda kalmasi ile birlikte ons altin 2023 yilinda %13,1 oraninda prim yapti.
Emtialar tarafinda ise Bloomberg emtia endeksi %12,6 oraninda diisiis kaydetti. Enerji
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fiyatlarinda da genel olarak diislisler gozlendi. Brent petroldeki deger kayb1 %10,3 olarak
gerceklesti.

Yurtici tarafta ise yilin ilk yarisinda, Kahramanmaras merkezli ve on ilimizi etkileyen deprem
felaketi ve mayis ayinda yapilan Cumhurbaskani ve Milletvekili Genel Se¢imi 6nemli olaylar
olarak izlendi. Asrin felaketi olarak degerlendirilen depremin ekonomi {tizerindeki olasi
etkileri de bir taraftan takip edilirken; ilk turda Cumhur Ittifaki’nin Meclis’te ¢ogunlugunu
elde ettigi Genel Secimde ise Cumhur ittifaki'nin Cumhurbaskani aday1 Sayin Recep Tayyip
Erdogan, ikinci turdaki oylamada yeniden Cumhurbaskani se¢ildi. Erdogan, se¢im sonrasinda
yaptig1 agiklamada, giiven ve istikrarla yola devam edeceklerini ve giiglii bir ekonomi
yonetiminin bu iki kavram iizerine kurulacagini sdyledi. Erdogan yeni Kabine’de Hazine ve
Maliye Bakani olarak Sayin Mehmet Simsek’i atadi. Simsek, makro-finansal istikrar, orta
vadeli program, uluslararas1 normlara uygunluk, kurala dayalilik, 6ngoriilebilirlik gibi piyasa
dostu ifadelere vurgu yapti. Merkez Bankasi Baskanligina ise daha 6nce Goldman Sachs
Group ve First Republic Bank'te gérev alan Hafize Gaye Erkan atandi. Erkan baskanligindaki
ilk TCMB toplantisinda politika faizi %8,50'den %15 seviyesine yiikseltildi. Boylelikle
politika faizi Mart 2021'den bu yana ilk kez artirilmis oldu. Enflasyon goriiniimiinde belirgin
iyilesme saglanana kadar parasal sikilagtirmanin gerektigi zamanda ve gerektigi Ol¢iide
kademeli olarak giiclendirilecegi vurgulandi. Mevcut mikro ve makro ihtiyati ¢ergevenin, etki
analizlerine dayanarak ve kademeli bir anlayisla sadelestirileceginin ifade edilmesiyle birlikte
TL varliklar1 destekleyici adimlar atildi. TCMB faiz oranlarint %42,5’e kadar ¢ikartirken, bu
stirecte Merkez Bankasi briit rezervlerinde yiikselis gozlendi. Kur Korumali Mevduat ’ta ise
kademeli diisiis gozlendi. Diger yandan, ikinci yarinin ilk aylarinda enflasyon yiiksek seyretse
de TCMB’nin adimlariyla artis hizinda diistis gozlendi. Yillikk enflasyon TCMB’nin
ongordiigii seviyelere yakin gerceklesti. 2023 yilinda enflasyon %64,8 oldu. Ote taraftan,
ekonomik aktivitede soguma smirli gerceklesirken, makro tarafta dengelenme egilimi
gozlendi. Bununla birlikte, PMI verisi esik 50 seviyesinin altinda kaldi. Atilan normallesme
adimlart kapsaminda, iilke risk primimizde (5 yillik CDS) 6nemli iyilesme goriildii. 5 yillik
CDS, 2023 yilinda 225 baz puan iyileserek 285 baz puana kadar geriledi. Risklerin
azalmasina bagl olarak kredi derecelendirme kuruluglarindan olumlu doniisler olurken, S&P
Tirkiye'nin “B” seviyesindeki uzun vadeli kredi notunun goriinimiinii “duragan” dan
“pozitif” e revize etti. Bununla birlikte, sermaye akimlarinda uluslararasi yatirimeilarin TL
varliklara ilgisinin arttigin1 gézlemledik. Hem hisse senetlerine hem de bor¢lanma aracglarina
son donemlerde goriilmeyen girisler yasandi. Fiyatlamalar tarafina bakildiginda; zor gegen
yilin ardindan BIST100 endeksi TL bazinda %35,6 oraninda yiikselis kaydetse de Dolar
bazinda %14,1 oraninda diisiis kaydetti. TL de sepet bazinda (1 USD 1 EUR ortalamasi)
%37,6 oraninda deger kaybetti.

2024 yili, Rusya-Ukrayna Savasi’nin devami ve Kizildeniz eksenli Orta Dogu gerilimine ek
olarak, 2023 yilindaki global olgekteki faiz artirnmlarinin etkilerini hissedecegimiz bir yil
olacaktir. ABD ve Avrupa tarafinda yumusak inis ve resesyon senaryolari konusulmaya
devam edecektir. Ozellikle yilin ilk yarisinda soguyan ekonomilerin emtia ve riskli varliklar
iizerinde baski yaratmasi olasiligini yiiksek goriirken Fed’in sahin tutumunu geride birakmasi
ve yilin ikinci yarisina yaklagirken baglayabilecegi faiz indirimleri bilhassa gelismekte olan
piyasalar i¢in pozitif olacaginm diisiiniiyoruz. Bu minvalde Tiirkiye ekonomisinde 6nce sabit
getirili varliklar, akabinde hisse senedi piyasasi icin yabanci ilgisi giindeme gelebilir.
Enflasyonun Mayis’ta zirveyi gordiikten sonra yil sonuna dogru Merkez Bankasi’nin %36
seviyesindeki hedefine dogru gerilemesi hem yerli hem yabanci giiveni agisindan énemli bir
gosterge olacaktir. Kur Korumali Mevduat stokundaki kademeli azalis ve finansal
mevzuattaki sadelesme adimlarmin devami da bu siireci gili¢lendirecektir. Reel ekonomi
tarafinda ise artan kredi faizleri sirketler iizerinde bir miktar baski yaratabilecekse de resesyon



Genel
thtimali olas1 gérinmemektedir. Bu dogrultuda diisiik borglu, nakit akisi kuvvetli, fiyatlama
giicii yiiksek sirketlerin 6ne ¢ikacagi bir yil olacaktir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU, FON PORTFOY DEGERI-
NET VARLIK DEGERI TABLOLARI ve FON PERFORMANSINA iLiSKIiN
BILGILER

Fon kurulu faaliyet raporu, bagimsiz denetimden ge¢mis son mali tablolar, bilango tarihi itibariyle fon
portfoy degeri ve net varlik degeri tablolari, performans sunum raporu ekte yer almaktadir.

BOLUM C: FON HARCAMALARI iLE iLGILi BILGILER

01.01.2023 - 31.12.2023 arasinda portféye alinan varliklarin alim satimlarinda araci kuruluslara
O0denen komisyonlar asagidaki gibidir:

1) Pay Komisyon Orant: 0 - 0,0007+BSMV araliginda degiskenlik gosterebilmektedir.

2) Kira Sertifikast Alim Satim Komisyon Orani: 0-0,000025+BSMV araliginda
degiskenlik gosterebilmektedir.

3) Borsa Yatim Fonu Pay Piyasasi Islem Komisyonu (BYF Alm - Satim): 0-
0,000025+BSMYV araliginda degiskenlik gosterebilmektedir.

Fon Malvarhgindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net varlik Degerine Orani

Asagida fondan yapilan harcamalarin senelik tutarlarinin ortalama fon toplam degerine orani yer
almaktadir.

ORTALAMA
GIDER TURU TUTARI ORTALAMA FON NET
ORANI % | VARLIK DEGERI
Yonetim Ucreti 419.640,08 0,85% 49.385.628,22
Saklama Ucreti 6.333,84 0,01%
Denetim Ucretleri 3.600,00 0,01%
Kurul Ucretleri 6.234,74 0,01%
Komisyon ve Diger islem Ucretleri 4.091,16 0,01%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 18.367,90 0,04%
Toplam Giderler 458.267,72 0,93%

[ Ek Yonetim Ucreti (*) | 416.397,10 |

(*) 20.06.2017 tarihli Bireysel Emeklilik Sistemi Otomatik Katilim Uygulama Esaslar1 Hakkinda
Sektor uyurusunda (2016/30) Degisiklik Yapilmas: Hakkinda Sektér Duyurusu (2017/2)’nun “1.3. Fon
Performans1 ve Kesintiler” baglikli maddesinin “B” bendi kapsaminda Fon’un net getirisinin
performans esigini asmasi sonucu 416.397,10.-TL EK Fon Y&netim Ucreti kesintisi yapilmgtir. ilgili
madde kapsaminda yapilan bu kesinti, Fon Izahnamesinde ve Ictiiziigiinde belirtilen FIGK ve
FTGK’ya iligkin kontrollerde dikkate alinmamustir.
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BOLUM D: ODUNC MENKUL KIYMET iSLEMLERI VE TUREV ARAC
ISLEMLERINE ILiSKIN BILGILER

01.01.2023 - 31.12.2023 doneminde Fon’da herhangi bir 06ding menkul kiymet islemi
gergeklestirilmemistir.

01.01.2023 - 31.12.2023 déneminde Fon’da herhangi bir VIOP islemi gergeklestirilmemistir.

EKLER:

Fon kurulu faaliyet raporu
Bagimsiz denetimden gecmis finansal tablolari igeren bagimsiz denetim raporu

Fon performans sunum raporu

A wbhe

Fon portfoy degeri ve net varlik degeri tablolart

Gokgen Yaman AKGUN  Giirol Sami OZER Nesrin KAYGUN
Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi




